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У статті досліджуються загальні умови формування фінансових ресурсів. 
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Постановка проблеми. Економічні реалії України свідчать про 
необхідність теоретичного i методологічного обґрунтування організації 
формування ресурсного потенціалу інвестиційного розвитку суспільства, 
відновлення пропорційної збалансованості економіки. 
Аналіз останніх досліджень і публікацій. Аналіз фінансових ресурсів 
реального сектора економіки передбачає дослідження загальних умов їх 
формування i впливу на систему відтворення, виявлення специфіки 
фінансових процесів. Під фінансовими ресурсами на сьогодні слід розуміти 
сукупність усіх грошових ресурсів, основних i обігових коштів (інвестиційна 
діяльність) i видачі зобов’язань (майнових i боргових - фінансова діяльність). 
Показник «фінансові ресурси» як макроекономічний параметр 
забезпечення економіки дозволяє погоджувати аспекти відтворення i на цій 
ocнові регулювати пропорції інвестиційного розвитку країни. Рівність між 
надходженням i витратами фінансових ресурсів - свідчення того, що частина 
платоспроможного попиту, яка формується державою, забезпечена 
матеріальним покриттям у вигляді суспільного продукту. В економічній 
літературі дослідження даних питань не отримало широкого висвітлення, 
більш того, спостерігається різне тлумачення самого поняття «фінансові 
ресурси», найчастіше воно ототожнюється з грошовими накопиченнями, 
доходами i надходженнями або ж фондами грошових ресурсів [1 - 5]. 
Мета статті. Дослідити механізм перерозподілу інвестиційних 
ресурсів, умови для мобілізації вільних коштів і їх подальшого інвестування. 
Невирішена раніше частина загальної проблеми. Розглянуто 
ресурсне забезпечення як свого роду підсистему, що поєднує потоки 
надходжень i потоки видатків з розглядати ресурсне забезпечення як свого 
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роду підсистему, що поєднує потоки надходжень i потоки видатків за 
обмінними операціями. а обмінними операціями. 
Виклад основного матеріалу. Пропорції фінансових pecypciв повинні 
визначатися відтворювальною структурою вартості суспільного продукту. 
Як відомо, вона включає вартість фонду відшкодування, вартість 
фонду споживання i вартість фонду накопичення. Процес розширеного 
відтворення, який характеризується рухом вартості в двох формах - товарній 
i фінансовій, складається з декількох стадій, які, в свою чергу, відрізняються 
різним рівнем відповідності товарних i фінансових потоків. На початковій 
стадії руху сукупного суспільного продукту (його виробництва) і кінцевій 
(його використання), фінансові потоки опосередковують товарні потоки. 
На стадії розподілу i перерозподілу за допомогою структури різних 
фондів, перегрупування i формування кінцевих доходів відбувається 
узгодження обсягу i структури суспільного виробництва i потреб 
господарства в продукції визначеного асортименту i якості. Частина 
грошового обігу пов’язана із задоволенням постійних поточних потреб (як 
виробничих, так i особистих), які забезпечують просте відтворення. 
Задоволення поточних потреб відбувається шляхом використання 
матеріальних благ i, отже, постійного витрачання коштів для їхньої оплати. 
Ця частина грошового обігу повинна бути точно погоджена з товарним 
обігом. В умовах конкурентного ринку забезпечення поточних потреб не 
містить у собі передумов порушення рівноваги матеріально фінансових 
потоків внаслідок наявності регуляторів залежності маси грошей в обігу i 
рівня цін. 
Інша частина фінансових ресурсів пов’язана з потребами розширення 
виробництва, економічного зростання. Вони забезпечуються, в результаті 
розподілу i перерозподілу створеного продукту, шляхом структури 
накопичень i спрямування коштів у фонди акумуляційного характеру. Ця 
частина являє собою обіг фінансових pecypciв, які забезпечують розвиток 
господарства в цілому i задоволення загальнодержавних i соціальних потреб. 
Своєрідним механізмом взаємодії виробництва i споживання поряд з 
обміном, виступає розподіл, як функція i стадія в pyci суспільного продукту. 
В процесі обмінних i платіжних операцій, які обслуговують первинний 
розподіл вартості, визначається відповідний розмір фонду відшкодування 
(амортизаційні відрахування, обіговий капітал) i різних видів доходів 
(заробітної плати, відрахувань на соціальне страхування, прибутку тощо), 
встановлюється частка надходжень коштів її власникам (підприємствам, 
галузям, класам, соціальним групам, індивідуумам). 
Дослідження основних зв’язків i залежностей у вітчизняній 
економічній теорії i практиці вимагає уточнення ключових понять, які 
пов’язані із ресурсним забезпеченням. 
Фінансові ресурси є об’єктивним обмежувачем формування 
необхідного обсягу ресурсного забезпечення, створення умов для 
формування поточного i інвестиційного грошового обігу на макрорівні. 
При цьому, вони спрямовані на задоволення всієї структури потреб i 
визначають якість ресурсного потенціалу їх функціональних призначень. 
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Ресурсне забезпечення виражає економічні відносини, пов’язані з 
формуванням, розподілом i використанням за різними напрямками коштів 
суб’єктів господарювання. Різні види таких потоків, кожний з яких володіє 
кількісною (величина) i якісною (призначення) характеристикою, 
обумовлюються наступними факторами: рівнем розвитку економіки, 
природою i функціями ринкових інститутів, рівнем державного забезпечення, 
конкретними формами надходжень i здійснення платежів тощо. 
Висока динамічність механізму взаємозв’язку між ресурсним 
забезпеченням та властивостями системи інвестиційного розвитку, що 
призводить до постійного відтворення та розвитку економіки, є однією з 
ключових передумов, які визначають темпи i результати реального втілення 
інвестиційного розвитку економіки України. 
Кожна із складових обігу коштів має свої особливості у взаємодії з 
процесом виробництва i обігу. Ресурсне забезпечення залежить від них 
подвійно, що i визначає його особливу роль у відтворювальному процесі. З 
одного боку, воно безпосередньо пов’язане з рухом матеріальних цінностей, 
що надходять у даний момент для забезпечення основної (поточної) 
діяльності, тобто з рухом тієї частини чистого доходу (фінансових 
нагромаджень), яка направляється на формування обігового капіталу, а також 
частини фінансових pecypciв, які вкладаються у фінансові активи інших 
суб’єктів господарювання. З іншого боку, воно безпосередньо пов’язане з 
обігом коштів, що відображає рух фондових цінностей, дольових i боргових 
фінансових активів функціонального капіталу реального сектора економіки. 
Зазначені форми залежності ресурсного забезпечення від процесів 
фінансування i формування фондів створюють можливість через 
трансформацію фінансових потоків виявляти як потоки платежів в цьому 
процесі, так i потоки надходжень pecypciв. У тому випадку, коли обсяг 
платежів перевищує обсяг надходжень у реальний сектор економіки, виникає 
попит на позичкові ресурси. 
Ресурсне забезпечення як спосіб організації руху сукупності коштів i 
pecypciв, які використовуються у формі авансу для оплати вкладень у 
виробничі витрати, являє собою забезпечення виконання функцій - 
виробництва i реалізації сукупного суспільного продукту. При цьому, вони 
проходять piзнi фази кругообігу функціональних капіталів, i повертаються до 
свого вихідного пункту із збільшенням у вигляді вартості реалізованого 
доходу. Оскільки відшкодування профінансованої вартості відбувається в 
результаті реалізації продукції, poбіт, послуг та отримання за це коштів, тому 
доцільно розглядати ресурсне забезпечення як свого роду підсистему, що 
поєднує потоки надходжень i потоки видатків за обмінними операціями. 
Разом з тим, незалежно від форми, яку приймають фінансові потоки в процесі 
надходжень, вони єдині за економічною суттю i являють собою інтегровані в 
системі ресурсного забезпечення мобілізовані фінансові ресурси, виходячи з 
заданих параметрів фінансово-економічної оптимізації відтворювального 
процесу - достатнього рівня прибутковості i ліквідності. Звідси випливає, що, 
ресурсне забезпечення обумовлює формування фінансових pecypciв в 
поєднанні двох сторін: вартісного змісту i грошової форми - фінансових 
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накопичень, особистих доходів громадян i заощаджень населення, тобто 
накопичення грошового капіталу i фінансових pecypcів у суспільстві. 
Найважливішою складовою ресурсного забезпечення реального 
сектора економіки, що опосередковує рух товарних потоків, є фінансові 
потоки, які супроводжують структуру обігових (капіталоутворюючих) 
активів, які є відтворювальною основою нового циклу руху коштів.  
Головні джерела фінансування відтворення основного капіталу: 
- власні (амортизаційні відрахування, нерозподілений прибуток, 
частина статутного капіталу, погашення довготермінових фінансових 
вкладень, оренда майна, іммобілізований в інвестиції капітал, додатковий 
капітал, резервний капітал); 
- позикові (довготермінові кредити банків, емісія облігацій, цільовий 
державний кредит, податковий інвестиційний кредит, лізинг); 
- залучені (емісія акцій, емісія інвестиційних сертифікатів, цільове 
фінансування, іноземні інвестиції, кредиторська заборгованість). 
Фінансові потоки організовуються в різних формах - фінансовій, у 
формі цінних паперів чи інших фінансових активів, при цьому кожна 
господарська операція обслуговується одним фінансовим потоком. Фінансові 
потоки, які забезпечують альтернативний економічним активам рух 
фондових цінностей, являють собою фінансові потоки, але тільки ту їхню 
частину, яка мобілізується для заповнення i розширення власного обігового 
функціонального капіталу. Тому в даному контексті варто розділити поточні 
фондові та інвестиційно-фондові фінансові потоки. В економічній літературі, 
яка базується на адаптації зарубіжних методів визначення ресурсного 
забезпечення до вітчизняних умов господарювання [5], подібного поділу не 
існує. В результаті весь фондовий обіг (борговий i дольовий) стає 
інвестиційним. 
Поряд з інтерпретацією суміщення поточної й інвестиційної діяльності 
за допомогою інтерференції [6] можна розглянути їх в якості взаємозалежних 
складових єдиного економічного процесу, який дозволяє досліджувати 
діяльність у сфері виробництва з огляду створення передумов для нових 
інвестицій у результаті поділу отриманого доходу на споживання i 
накопичення.  
Поєднання інвестиційної стратегії, пріоритети якої визначаються 
шляхом нарощування її капіталізованої вартості, з управлінням поточними 
фінансовими ресурсами, пріоритетами якого є відшкодування авансованих 
витрат, обґрунтовується відповідно до закону вибуття. Дія цього закону 
проявляється в збільшенні змінних витрат, які призводять до збільшення 
обсягу виробленої продукції, виторгу від реалізації прибутку лише до 
визначеної межі, за якою додаткова продукція й економічний ефект, які 
одержуються від подальшого нарощування витрат, починають знижуватися, 
що обумовлює розгляд інтерференції як зростання постійних витрат. 
Основою формування поєднання поточної й інвестиційної діяльності 
виступає зрілість інвестиційно-грошової системи, яка створюється 
суб’єктами фінансового капіталу i поточного обігу та організується 
державою. Внаслідок функціонування економіки, розглянуті рівні ресурсного 
забезпечення утворюють складний макроструктурний «пристрій» механізму 
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відтворювального процесу. У зв’язку з цим, мультиплікаційний ефект 
циклоутворюючої властивості інвестицій в обігові кошти відображається в 
більш конкретному, але систематизованому вигляді - у pycлi останніх через 
yci фази відтворення - від моменту мобілізації фінансових pecypciв до 
одержання доходу, відшкодування вкладених коштів i через багаторівневий 
його розподіл на споживання i накопичення - у формуванні структури 
наступного циклу ресурсного забезпечення, накопиченні коштів i 
накопиченні капіталу. 
Висновки і напрямки подальших досліджень. Таким чином, з 
одного боку, фінансові потоки (надходження) забезпечують відшкодування 
авансованих вкладень (витрат) в об’єкти виробничої діяльності, i визначають 
зростання вартості капітального майна; формують фінансові інвестиційні 
ресурси, які відображають розмір невикористаного для поточного 
споживання доходу. З іншого боку, фінансові потоки (видаткові) 
забезпечують використання фінансових pecypciв для погашення поточних 
зобов’язань, які обумовлені борговими відносинами. 
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МЕТОДИ ОЦІНКИ ВАРТОСТІ АКТИВІВ АВІАПІДПРИЄМСТВ 
ПІД ЧАС ФІНАНСОВО-ЕКОНОМІЧНОЇ КРИЗИ 
 
Досліджено проблеми оцінки вартості активів авіапідприємства під час 
фінансово-економічної кризи та запропоновано підходи для підвищення інвестиційної 
привабливості авіакомпаній. 
Ключові слова: авіапідприємства, вартість активів, інвестиційна 
привабливість, фінансово-економічна  криза.   
